SOSYAL ve BESERI BILIMLER DERGISI
Cilt 6, No 1,2014 ISSN: 1309-8012 (Online)

ISLETMELERDE SOSYAL SORUMLULUK iLE FINANSAL
PERFORMANS ARASINDAKI iLISKi: IMKB’YE YONELIK BiR
UYGULAMA

Sibel FETTAHOGLU

Kocaeli Universitesi 1.1.B.F. Isletme Béliimii, Muhasebe-Finansman A.B.D.
Yrd.Dog. Dr.

stopdemir@kocaeli.edu.tr

Turkece Ozet

Giiniimiizde isletmeler siirdiiriilebilir bir performans yakalayabilmek icin sosyal
sorumluluk anlayisina onem vermeleri gerektiginin bilincindedirler. Clinkii
yatirimcilar yatirim karart verirken finansal getirinin yaninda ¢evresel, sosyal ve
etik kaygilarin da gozetildigi yatirum stratejisi olan stirdiiriilebilir ya da sorumlu
yatirimlara yonelmektedirler. Istanbul Menkul Kiymetler Borsasi (IMKB) 'nda pay
senetleri islem goren 2009-2011 yillart arasinda siirdiiriilebilirlik raporu
Yaymlamis on alti isletme belirlenebilmistir. Bu arastirmanin amaci, isletmelerin
sosyal sorumlulugu ile finansal performansi arasinda bir iliski olup olmadiginin
belirlenmesidir. Sosyal sorumluluk bilesenleri dort ana bashk halinde
belirlenmistir: (1) Calisanlarla iliskiler, (2) Cevreyle iliskiler, (3) Toplumla
liskiler ve (4) Uriin Sorumlulugu. Veriler, SPSS paket programinda analiz
edilmistir.

Anahtar Kelimeler: Isletmelerde sosyal sorumluluk, Finansal performans,
Surdaralebilirlik raporu
Alan Tanim: Isletme (Finans)

RELATIONS BETWEEN CORPORATE SOCIAL RESPONSIBILITY
AND FINANCIAL PERFORMANCE: AN APPLICATION IN ISTANBUL
STOCK EXCHANGE
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Abstract

Today, businesses have an importance on social responsibility for catching
sustainable performance. Investors head towards social responsible investments.
They take care social, environmental and ethical factors additionally financial
profit when they make an investment decision. Sixteen businesses are determined
which are listed on Istanbul Stock Exchange (ISE) and declared sustainability
reports in 2009-2011 period. The aim of the study is to determine the relation
between corporate social responsibility and financial performance. In the study
social responsibility factors are: (1) Employee relations, (2) Environmental
relations, (3) Society relations and (4) Product responsibility. SPSS software
programme is used in the study.

Keywords: Corporate social responsibility, Financial performance,
Sustainability report
JEL Code : M14, M20, G30.

1.GIRiS

Avrupa Birligi Komisyonu’nun 2001 yilinda yaptig1 tanimlamaya gdre kurumsal
sosyal sorumluluk; isletmelerin, gonilliilik esasina dayali olarak sosyal ve
cevresel konulari, Orgiitsel faaliyetleriyle ve sosyal paydaglariyla olan
etkilesimleriyle biitiinlestirebildigi bir kavramdir(IMKB,2011:2). Isletmenin
ortaklar1 ve kredi verenler basta olmak {izere Onemli paydaslar tarafindan
isletmenin genel performansini degerlendirirken dikkate alinan kriterlere sosyal
sorumluluk kavrami da eklenmistir. Isletmenin sosyal performans olcitleri,
calisanlarla iligkiler, {irtin giivenligi, toplumsal iletisim, ¢evreyi koruma gibi ¢ok
cesitli alt faktorlerden olugmaktadir (Dunn ve Sainty, 2009: 407). Orlitzky ve
digerleri (2003:403), yaptiklar1 c¢alismada kurumsal sosyal performans
oOl¢iitlerinden kurumsal itibarin isletmenin finansal performans 6l¢iitleriyle yiiksek
korelasyon icinde oldugunu belirlediler. Getiri ve sosyal faydayr birlikte
engoklamay1 hedefleyen yatirnm modelleri sorumlu yatirimlar olarak ta ifade
edilmektedir. Kamuoyunda itibar1 artan isletmelerin, gerek ulusal gerekse
uluslararast oOlgekte sermayeye ulagimi kolaylagmaktadir. Kurumsal sosyal
sorumluluk, beraberinde surdlrilebilirlik kavramini yaratmistir. Giiniimiizde
yatirimcilar yatirim karar1 alirken, isletmelerin Siirdiirtilebilirlik yaklagimini
dikkate alip almadiklarini incelemektedir.
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Isletmelerin finansal durumlarini uluslararas: 6lgekte degerlendirmeyi saglayan
Uluslararast Finansal Raporlama Standartlari’nin benzeri gibi bir raporlama
standardinin olusturulmasia ¢alisilmis bu baglamda diinya capinda faaliyet
gosteren ve kar amaci glitmeyen Kiiresel Raporlama Girisimi (GRI) ile Birlesmis
Milletler Kiiresel Ilkeler Sozlesmesi ve Ekonomik Kalkinma ve Isbirligi Orgiitii
tarafindan  Siirdiiriilebilirlik Raporu Standartlari olusturulmustur. IMKB, is
diinyas1 ve Sirdiiriilebilir Kalkinma Dernegi’nin igbirligiyle 2010 yilinda
strddrdlebilirlik endeksi projesi galismalari baglatilmigtir. Tiirk isletmeleri de bu
standartlarin olusturulmasiyla birlikte siirdiirtilebilirlik raporlarini periyodik bir
sekilde yayinlayarak paydaslarina kurumun sosyal sorumluluk ¢aligmalari
hakkinda bilgiler sunmaktadirlar.

Kurumsal sosyal sorumluluk ile isletmenin finansal performansi arasindaki iligkiyi
aciklamaya yonelik dort farkli teori vardir: (1) Dengeleme teorisi, (2) Isletmenin
arz ve talebi teorisi, (3) Sosyal etki hipotezi ve (4) Modern kurumsal paydaglar
teorisi. Friedman(1970:2) tarafindan olusturulan dengeleme teorisine gore,
isletmeler sosyal ve ¢evresel faaliyetler gerceklestirdiginde ilave harcama yapmasi
gerekir ve bu da isletmenin gelirini azaltir. McWilliams ve Siegel (2001:117) in
olusturduklart dengeleme teorisine gore kurumsal sosyal sorumluluk faaliyetleri
olan bir isletmeye olan istirak talebi artacak ve isletmenin karliligt maksimize
olacaktir. Cornel ve Shapiro (1987:5) tarafindan olusturulan sosyal etki hipotezine
gore isletmenin sosyal sorumluluk faaliyetleri arttik¢a finansal performansi da
artar. Paydas kuramina gore isletmenin degeri, isletmenin kaynaklari iizerinde i¢
ve dis paydaslarin maliyetleriyle baglantilidir. Dolayisiyla isletmenin finansal
politikasinin uygulanabilirligi ayn1 zamanda paydaslarla olan iligkilerine baglidir.

Bu calismanin amaci isletmenin finansal performansi ile sosyal sorumluluk
performansi arasinda bir iligskinin olup olmadigini belirlemektir. Literatiir taramasi
yapildiginda isletmelerde sosyal sorumluluk ile finansal performans arasindaki
iliskiyi inceleyen gesitli ¢alismalarin yapildigi goriiliir: Waddock ve Graves
(1997:303), yaptiklart ¢aligmada sosyal sorumluluk ile finansal performans
arasinda pozitif iligki buldular. Calismalarinda finansal performans 6l¢iitii olarak
aktif karlihigi, Ozsermaye karliligi, toplam satiglar, toplam varliklar gibi
degiskenleri ele aldilar. Preston ve O’Bannon (1997:419) 1982-1992 ddnemine
iliskin Amerika’da altmis yedi isletme {izerinde yaptiklari analizde isletmenin
finansal performansi ile sosyal sorumluluk arasinda pozitif korelasyon ortaya
koydular. Sosyal performansi 6l¢iimlemede kullandiklar1 degiskenler ise ¢evreyle
iligkiler, iriin ve hizmetlerin kalitesi ile toplumla iligkilerdir. Caligmalarinda
finansal degiskenler olarak ta aktif karlii, 6zsermaye karlilifi ve yatirimlarin
karliligint ele almiglardir. Montabon ve digerleri(2007:998) kirk bes isletmenin
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raporlart iizerinde yaptiklar1 analizler sonucunda, isletmenin cevreye yonelik
yonetim uygulamalar ile finansal performansi arasinda pozitif ve anlamli bir iliski
belirlediler. Moneva ve digerleri (2007:84) Ispanya’da Madrid Borsasi’na kote
olmus elli iki igsletmenin strdirulebilirlik raporlariin kalitesi ve GRI raporlama
standartlarin1 kullanip kullanmamalarina gore bir 6lgek olusturarak isletmeleri bu
Olcege gore sosyal sorumluluk acisindan Oklit uzaklik modeline gore uzaysal
haritada konumlandirmislardir. Konumlandirilan isletmelerin  konumlanma
dereceleri yiikseldik¢e finansal performansinin da pozitif yonli arttigi
gbzlemlenmistir. Aras ve digerleri(2010:229) IMKB 100 endeksi iizerinde 2005-
2007 donemine iliskin yapmis olduklar1 analizde isletmenin sosyal sorumluluk
performans: ile finansal performansi arasinda anlamli iligski elde edemediler ve
anlamli iligkilerin gelismekte olan iilkelerde sinirli oldugunu belirlediler. Saleh ve
digerleri (2011:165), Malezya’da borsaya kote olmus iki yiz isletme Uzerinde
yedi yillik bir suregte sosyal sorumluluk ile finansal performans iliskisini
belirlemeye c¢alismislardir. Yaptiklar1 analizler sonucunda isletmelerde sosyal
sorumluluk performans1 ile finansal performans arasinda anlamli iliski
belirlediler.

2.ANALIZ SONUCLARI ve YORUMLAR

Istanbul Menkul Kiymetler Borsas1 (IMKB)’nda pay senetleri islem géren 2009-
2011 willart arasinda siirdiiriilebilirlik raporu yaymlamis on alt1 isletmenin
verilerinden yararlanarak isletmelerin finansal performansi ile sosyal sorumluluk
performansi arasinda bir iliskinin olup olmadigi belirlenmeye c¢alisiimistir.
Analizde bagimli degiskeni olusturan finansal veriler 6zsermaye karliligi, aktif
karlilig1, kaldirag orani, varlik devir hizi, pay basina kar ve pay senedi getirisidir.
Bagimsiz degiskeni olusturan sosyal sorumluluk bilesenleri ise dort baslik olarak
diizenlenmigtir: (1) Calisanlarla iliskiler bagligi altinda, calisanlara verilen kisi
bas1 ortalama egitim saati, isletmenin ¢esitlilik ve firsat esitligi yaratip
yaratmadigmin belirlenmesi agisindan kadin ve geng calisan sayilarinin toplam
calisan igerisindeki oranlari, toplu sézlesme ve sendikal haklari incelemek igin
toplu sdzlesmeli ¢alisan orani, is sagligi ve giivenligine verilen 6nemi incelemek
icin kaza siklik oranina iliskin veriler toplanmustir. (2) Cevreyle iliskiler baslig
altinda cevre koruma ve yatirim harcamalar1 tutari, geri dontstiiriilerek kullanilan
malzemelerin yiizdesi, elektrik ve su cinsinden saglanan enerji tasarrufu, sera gazi
emisyonlarindaki azalis ylizdeleri ele alinmustir. (3) Toplumla iliskiler basligi
altinda isletmelerin egitime, kiitiir, sanat ve spora destek verip vermedikleri
arastirllmistir. (4) Uriin sorumlulugu bashg altinda ise isletmelerde miisteri
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memnuniyeti ile ilgili uygulamalar ve iiriinlerde saglik, guvenlik etiketlerinin olup
olmadigina bakilmistir.

Yukarida sayilan degiskenler SPSS paket programina yiiklenerek ¢oklu regresyon
analizi uygulanmistir. Anlamli iliskiler elde edilen degiskenlere iliskin tablolar
asagidaki gibidir:

Tablo 1. Kaldirag Oram ile Sosval Sorumluluk Bilesenleri Ipin Korelasyon Katsayis
E R4 Diitzeltilmiz B? | Anlamlilik

Model Ozeti | B84 | T8 | 742 4
Bagzmli Degigken: Kaldirag Oratu

Tablo 1 incelendiginde, 0,04 (<0,05) anlamhilik diizeyinde modelin bir biitiin
olarak gegerli oldugunu ve sosyal sorumluluk performansina iligkin alt1 bagimsiz
degiskenin, kaldira¢ oranindaki degismelerin %74,2’sini a¢ikladigi goriilmektedir.

Tablo 2. Kaldirag Oram ile Sosval Sorumluluk Bilesenleri Icin Begresyon Katsayis

Eatsayilar | Standardize t Anlamlihle
Edilrmig
Eatsayilar

Sabit 71 10,719 2000
Ilidg MMem. 714 739 -7.006 2000
EKadin Gal.Ort. 1,273 378 7.104 2000
Eiiltiir Sanata Destek 261 - 368 6,716 000
Toplu S&z. Oram 230 327 3919 000
Gev EKorYat. Har. 1,384 218 2,833 Lo7
Uriin Etiketleri 223 323 2,890 006

Bagiml Degizken: Kaldirag Oram

Tablo 2’ye gore, regresyon modelindeki alti bagimsiz degiskenin anlamlilik
katsayilar1 0,05’ten kiiclik ¢iktigr icin ilgili degiskenler anlamli kabul edilir.
Dolayisiyla kaldirag orani ile ilgili degiskenler arasindaki iliski anlamlidir.
Miisteri memnuniyetini 6lgmeye yonelik uygulamalarin varligi ve kiltiir, sanata
destek degiskenleri ile kaldira¢ orani arasinda negatif yonli bir iligski ¢ikmuistir.
Kaldirag orani, “Toplam Bor¢/ Toplam Varliklar” olarak ifade edilir. Kaldirag
oraninin artmasi isletme varliklariin ediniminde daha fazla bor¢ kullanildigini
gosterir. Kaldirag orani arttik¢a isletmeler agisindan geri 6denememe riski ortaya
cikar. Dolayisiyla resgresyon sonuglart yorumlandiginda, kiiltiir ve sanat
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etkinliklerine sponsor olmak, isletmenin bor¢lanmasi arttikga finansal riski
arttirdigr igin azalma egilimi gostermektedir. Bulunan sonuglari destekler nitelikte
McGuire ve digerleri(1988:865) de, yaptiklar1 ¢alismada kaldirag¢ orani ile sosyal
performans degiskenleri arasinda negatif yonli bir iligski belirlemislerdir. Toplu
sozlesmeli personel orani, kadin calisan sayisindaki artislar, ¢evre koruma ve
yatirirm harcamalarindaki artiglar, {rlinlerdeki saglik ve giivenlik etiketi
bilgilendirmeleri bor¢lanma arttikca pozitif yonde artis géstermektedir.

Tablo 3. Varlik Devir Hiza Orami ile Sosval Sonmmhuluk Bilesenleri Igin Eorelasyvon Katsayis
E B! Diizeltilmiz B | Anlamblik
Model Ozeti | 203 | 644 | 602 QD06
Bagimh Degisken: Varlik Devir Hizs Oram

Tablo 3 incelendiginde, 0,006 (<0,05) anlamlilik diizeyinde modelin bir biitiin
olarak gecerli oldugunu ve sosyal sorumluluk performansina iliskin dort bagimsiz
degiskenin, varlik devir hizi oranindaki degismelerin %60,2’sini agikladigi
gorilmektedir.

Tablo 4. Varlik Devir Hizi Orams ile Sosval Sorumhuluk Bilesenleri Igin Regresyon Katsayist

Eatsayilar | Standardize t Anlamllik
Edilmig
Eatsayilar
Sabit -467 -1381 75
Ger. Dén. Ora. 752 A44 3,830 000
Geng Cal. Ot -1.529 -,230 2370 022
Eaza 51k Oran. 5470 582 4374 000
Uriin Etiketleri D06 372 2924 006

Bagml Degisken: Varlik Devir Hizi Oram

Tablo 4’e gore, regresyon modelindeki dort bagimsiz degiskenin anlamlilik
katsayilar1 0,05’ten kiiclik ¢iktigr icin ilgili degiskenler anlamli kabul edilir.
Varlik devir hiz1 orani, isletmenin varliklarini ne kadar verimli kullandigini
gosterir. “Net Satiglar/ Ortalama Toplam Varliklar” olarak ifade edilen varlik
devir hizi ile sadece, geng g¢alisan orani arasinda ters yonlii bir iliski ¢ikmustir.
Analize konu olan isletmelerde geng c¢alisan sayisinin toplam ¢alisan sayisi
icindeki ortalamasi %28 ile diisiik bir oranda kalmistir. Ayrica geng ¢alisan orant
degiskeni modele katkis1 en az olan degiskendir. Uriin bilgilendirme etiketlerinin
satiglarin artmasinda katkisi biiytiktiir. Calisan sayisinin fazla oldugu, duran varlik
yatirnmlarinin aktif i¢inde yiiksek pay aldig1 sanayi isletmelerinde kaza siklik
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orani artig1 liretim artig1 ile paralellik gosterebilir. Ancak alinan giivenlik tedbirleri
ve bu konuda verilen egitimlerin arttirilmasiyla bu oranin azaltilmast miimkiindiir.
Ayrica dikkati ¢eken bir diger degisken ise geri doniistiiriilerek kullanilan
malzemelerin yiizdesi varlik devir hiz1 artisi ile paralellik gostermektedir. Cevreyi
korumaya yonelik olarak geri doniislime Oonem verilmesi, isletmenin varliklarini
etkin kullandiginin da bir gostergesidir.

Tablo 5. Kiiltiir ve Sanata Destelk Acisindan Pav Basima EarFarklilig

Eareler | Serbestlil: | Ortalama | F Anlamlihl
Toplanu | Derecesi | Kareler
Toplarm:
Gruplar 3.357 1 3.357 3,766 03
Arasi
Gruplar Iei | 43,443 46 044
Teplam 47,000 47
Tablo 6. Kiiltiir ve Sanata Destek Acisimdan Pav Bagina KarFarkliliz Tansomlavic: Istatistilderi
Gizlem | Ortalama Standart Standart Hata
Savist Sapma
Eiiltiir Sanata 21 - 3086303 1,1943506 | 2606723
Destek
Venmeyen
Eiiltiir Sanata 27 2400613 J371307 1437000
Destek Veren
TOPLAMN 48 -2,0334089E-16 | 1,0000000 [ 1443376

Tablo 5 ve Tablo 6 birlikte incelendiginde, 2009-2011 dénemi icin dokuz isletme
kiiltir ve sanata destek vermis, yedi isletme ise vermemistir. Isletmelerin kiiltiir ve
sanata destek verip vermemesinin pay basina karda bir farklilik yaratip
yaratmadigini belirlemek i¢in ANOVA analizi yapilmis, Tablo 5’te goruldiigi
tizere bu farkliligin anlamli oldugu (0,05) belirlenmistir. Kiiltiir ve sanata destek
veren isletmelerde pay basma kar, digerlerine gore daha diisikk ¢ikmistir.
Muhasebe teknigi acisindan bakildiginda kiiltiir ve sanat i¢in verilen bagislar gider
olarak isletme kazancindan indirilebilmekte ve dénem karinin azalmasina neden
olmaktadir. Dolayisiyla pay basina kar da bu oranda azalmaktadir. Ancak
isletmenin paydaslarinin sadece isletmeye ortak olanlarla simirli olmadig
unutulmamalidir. Kurumsal sosyal sorumluluk faaliyetleri olan bir isletmeye olan
istirak talebi, isletmenin toplumla olan iligkisi arttigi ve topluma deger kattig
sirece yukselecek ve boylece isletmenin karliligi maksimize olacaktir.

17



SOSYAL ve BESERI BILIMLER DERGISI
Cilt 6, No 1,2014 ISSN: 1309-8012 (Online)

3.SONUC

Bu ¢alismada isletmelerde sosyal sorumluluk performansi ile finansal performans
arasinda bir iliski olup olmadigi incelenmeye c¢alisilmistir. Yapilan analiz
sonucunda tamami olmasa da bazi veriler i¢in anlamli sonuglar elde edilmistir.
Analiz 2009-2011 yillarinda siirdiiriilebilirlik raporu yaymlayan ve IMKB’de kote
olmus on alt1 isletme i¢in yapilmistir. Dolayisiyla sonuglar ve sonuglara iliskin
yorumlar bu isletmelerle smirlandirilmistir.  Siirdiiriilebilirlik — raporlarini
yayinlayan isletmelerin sayisi arttikca daha genis kapsamli ¢aligsmalar yapilabilir
hale gelecektir. Ozellikle gelismekte olan iilkelerde siirdiiriilebilirlik, sosyal
sorumluluk kavramlarinin  benimsenmesi zaman almaktadir. Isletmelerin,
paydaslarinin sadece ortaklarla sinirli olmadigini, isletmenin karimi maksimize
etmesinin tek yolunun toplumun, calisanlarin, misterilerin beklentilerini ve
cevreye olan duyarliligini dikkate almadan gerceklestiremeyecegini benimsemesi
gerekmektedir. Topluma katma deger yaratmayan, toplumdan bagimsiz faaliyet
gostermeye calisan igletmelerin varligini siirdiirebilmesi belli bir noktadan sonra
diistiniilemez. Karar siireclerine tiim ¢ikar ¢evrenini katan isletmeler, uzun vadede
maliyetlerini azaltarak verimliliklerini ve karliliklarini arttiracaklardir. Clnki
ginimizde yatirnmcilar yatirim karar1 verirken finansal getirinin yaninda
cevresel, sosyal ve etik kaygilarin da gozetildigi yatirim stratejisi olan
stirdiiriilebilir ya da sorumlu yatirimlara yonelmektedirler.

Ayrica Tiirkiye acisindan onemli gelismelerden birisi de, kimi isletmelerin
stirdiiriilebilirlik ~ raporlarini  yayinlamaya baslamalaridir.  Stirdiiriilebilirlik
raporlar1 araciligiyla paydaslar, isletme performansini kurumsal yurttaglik
acisindan degerlendirerek performansini ayni sektorde faaliyet gosteren bir baska
isletmeyle kiyaslayabilmektedir (IMKB,2011:5). Bu raporlar aym zamanda
isletme ile paydaslari arasinda olusabilecek asimetrik bilginin Online gegip
seffaflik ortamini yaratir. Avrupa Sorumlu Yatirnm Forumu (Eurosif-European
Sustainable Investment Forum) nun yayimladigi Avrupa Siirdiiriilebilir Sorumlu
Yatirimlar 2012 Arastirma Raporuna goére, 2005 yilinda 6.914 milyon € olan
sorumlu yatirim tutar1 2009 yilinda 25.361 milyon €’ya ve 2011 yilinda ise 48.090
milyon €’ya ylikselmistir. Arastirma raporunda, sorumlu yatirimlarin artmasina
neden olan dort temel faktorin kurumsal yatirimecilarin talepleri, uluslararasi
girisimler, sivil toplum kuruluslar1 ve medyanin baskilar1 ile bireysel
yatirimcilarin talepleri oldugu belirtilmistir.

Sonug olarak gelinen noktada isletmeler, karliliklarini maksimize etmelerinin tek
yolunun sosyal sorumluluk faaliyetlerinden ve paydaslariin beklentilerini
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karsilamaktan gectiginin farkindadirlar. Bdylece maliyetleri diisecek, rekabet
avantaji  saglayacak, kaynaklarimi etkin kullanacak ve kurumsal itibarini
artiracaklardir.
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